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论近年来各国对外资明显收紧的
国家安全审查制度

苗中泉


　　 【内容提要】　对外资的国家安全审查制度实际上是一种 “政治

考量”压倒纯粹经济利益的机制设定，体现的是政治集团对外资，进

而是对国际贸易、国际政治经济秩序的底线态度。近年来美国、英

国、德国、澳大利亚、加拿大以及欧盟等主要发达经济体先后通过修

改法律的方式收紧对外资的国家安全审查制度，其变化呈现出时间节

点集中，审查领域向高端制造业、高技术服务业等新兴战略领域蔓

延，以及更加注重审查有敏感背景尤其是有政府背景的外来投资等特

征。中国的跨国投资已经成为各国强化安全审查的重点。这些变化与

在世界各国不断涌现出来的强人政治、民粹主义、大国竞争等交织在

一起，表明在当前国际政治经济局势中，自冷战结束之后大行其道的

自由主义神话正在破灭。正在走向复兴的当代中国须在复杂能动的现

实主义世界中坚守 “底线”，一方面坚决阻止和回击对中国核心利益

的重大伤害；另一方面应保持战略耐性，审慎进取，稳妥应对并非乐
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观的国际态势，争取利益最大化。

【关键词】　对外直接投资　国家安全审查　自由主义神话　战略

审慎

一　引言

对外资的国家安全审查 （ＮａｔｉｏｎａｌＳｅｃｕｒｉｔｙＲｅｖｉｅｗ）① 是指接受外来直接投资②

的国家组织有关机构就该投资行为对本国国家安全的潜在影响进行审查，并根据审

查结果同意、延迟或否决该交易的行为。作为一项行政手段和制度安排，国内外对

其进行的专门学术研究成果众多，但主要集中在审查与吸引外资之间的关系、③ 主
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不同的国家对这一概念的表述不同，美国称为 “国家安全审查”（ＮａｔｉｏｎａｌＳｅｃｕｒｉｔｙＲｅｖｉｅｗ）；澳大
利亚和加拿大则在类似的官方文件中表述为 “外国投资审查” （ＮａｔｉｏｎａｌＩｎｖｅｓｔｍｅｎｔＲｅｖｉｅｗ），并进一步阐
释为 “国家利益审查”（ＮａｔｉｏｎａｌＩｎｔｅｒｅｓｔＲｅｖｉｅｗ）“国家净收益审查”（ＮａｔｉｏｎａｌＮｅｔＢｅｎｅｆｉｔＲｅｖｉｅｗ）；欧盟
则笼统地称为 “外来直接投资审查”（ＳｃｒｅｅｎｉｎｇｏｆＦｏｒｅｉｇｎＤｉｒｅｃｔＩｎｖｅｓｔｍｅｎｔ）。参见赵海乐：《国家安全还是
国家利益———美澳外资审查比较研究对我国的启示》，《国际经贸探索》２０１８年第６期，第１０９页；Ｅｕｒｏ
ｐｅａｎＣｏｍｍｉｓｓｉｏｎ，“ＰｒｏｐｏｓａｌｆｏｒａＲｅｇｕｌａｔｉｏｎｏｆｔｈｅＥｕｒｏｐｅａｎＰａｒｌｉａｍｅｎｔａｎｄｏｆｔｈｅＣｏｕｎｃｉｌ：ＥｓｔａｂｌｉｓｈｉｎｇａＦｒａｍｅ
ｗｏｒｋｆｏｒＳｃｒｅｅｎｉｎｇｏｆＦｏｒｅｉｇｎＤｉｒｅｃｔＩｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓｉｎｔｏｔｈｅＥｕｒｏｐｅａｎＣｏｍｍｉｓｓｉｏｎＵｎｉｏｎ，”Ｂｒｕｓｓｅｌ，Ｓｅｐｔｅｍｂｅｒ１３，
２０１７，ＣＯＭ （２０１７）４８７ｆｉｎａｌ，ｐ２０；ＬａｗｓｏｎＡＷＨｕｎｔｅｒａｎｄＳｕｓａｎＭＨｕｔｔｏｎ，“ＦｏｒｅｉｇｎＩｎｖｅｓｔｍｅｎｔＲｅｖｉｅｗｉｎ
Ｃａｎａｄａ：ＢｅＣａｒｅｆｕｌＷｈａｔＹｏｕＷｉｓｈＦｏｒ，”ｉｎＢｕｓｉｎｅｓｓＬａｗＴｏｄａｙ，Ｍａｙ２０１１，ｐｐ１－２；为行文方便，本文统一
使用 “国家安全审查”这一术语。

在我国的统计中，对外直接投资大体上分为非金融类直接投资和金融类投资两大类，其中非金融

类投资指的是境内投资者向境外非金融类企业的投资，包括海外并购、绿地投资、工程承包等；金融类投

资指的是境内投资者直接向境外金融企业的投资，包括货币金融服务业 （即银行业）、保险业、资本市场

服务 （证券业）和其他金融类四个项目。目前，我国对外直接投资统计公报是从２００３年开始由商务部进
行统计的。根据商务部修订出台 《境外投资管理办法》，对外投资实行 “备案为主、核准为辅”的管理模

式，国内企业在境外投资开办除金融企业之外的企业事项，涉及敏感国家和地区、敏感行业的，由商务部

核准；其他情形的，中央管理企业报商务部备案，地方企业报省级政府备案。金融企业的监管主体并不是

商务部，而是金融监管部门 （人民银行、银监局、外汇局）。从规模上看，我国对外直接投资中，非金融

类要远远大于金融类。本文中提及的对外投资，主要指非金融类对外直接投资。
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ＤｉｒｅｃｔＩｎｖｅｓｔｍｅｎｔａｎｄＩｎｄｕｓｔｒｙＤｅｍａｎｄｓｆｏｒＴｒａｄｅＰｒｏｔｅｃｔｉｏｎ，”ＲｅｖｉｅｗｏｆＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＰｏｌｉｔｉｃａｌＥｃｏｎｏｍｙ，ｖｏｌ１６，
ｎｏ５，２００９，ｐｐ７７８－８０２；ＡｖｉｎａｓｈＤｉｘｉｔ，“ＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＴｒａｄｅ，ＦｏｒｅｉｇｎＤｉｒｅｃｔＩｎｖｅｓｔｍｅｎｔ，ａｎｄＳｅｃｕｒｉｔｙ，”Ａｎ
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要国家审查制度的变化、① 各主要国家之间审查制度的异同、② 安全审查制度的

政治—法律内涵③等方面。从国际政治经济学的视角看，这些研究至少还有两项

可以进一步补充的地方。

第一，目前的研究多侧重于单独一国的国家安全审查制度或几国国家安全审

查制度的比较分析，尚缺乏对全球主要经济体审查形势变化的整体概览，特别是

缺乏对其共性特征之透视。对研究某一国或几国的审查制度而言，这种缺失或许

并不重要，但若要对当今世界基本政治经济局势有更为准确的理解，就非有总体

把握不可。第二，目前的研究较少审视主要国家审查制度之变化在当前和今后一

段时期内对世界政治的深远意蕴。对外资的国家安全审查本质上是一项政治行

为，其变化深刻反映着一国对外资准入的态度，在深层次上折射出该国对国际资

本自由流动的态度，以及该国对国际贸易、国际投资、国际秩序的态度。仅仅聚

焦国家安全审查制度的行政程序和法律条文变化，而不去绘就其折射出来的国际

政治经济图景，就容易陷入 “只见树木、不见森林”的盲区。综合来看，全球

主要发达经济体近年来在对外资的国家安全审查制度方面之变化，具有节点紧

凑、整体联动、趋于收紧、指向明确的特征，这与世界各国不断复归的强人政

治、军事竞争、地缘冲突等结合在一起，与日渐加剧的大国竞争结合在一起，正

在彰显一个与以往截然不同的世界———一个对人类而言极其熟悉、但对冷战后的

人们而言相对陌生的世界的加速到来。

本文首先概括对外资进行国家安全审查的制度特性在于 “政治优先”，是一
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项充满政治考量的机制设定；继而分别详述２０１６年以来美国、德国、英国、加

拿大、澳大利亚、欧盟等全球主要发达经济体在对外资的国家安全审查方面之新

变化，概括其明显趋于严苛的共性特征；在此基础上，结合近几年国际投资领域

发展规模、发展速度、投资流向、投资主体特征等事实，指出来自中国的投资已

经成为最主要的审查对象；最后，将针对外资的国家安全审查纳入更广域的考察

范畴，以美国特朗普式对外战略例解当前世界政治的重大变迁，即冷战结束后大

行其道的自由主义已经破灭，复杂现实主义正取而代之。在一个更趋紧张和内在

复杂能动的世界中，中国需恪守战略底线，审慎从事。

二　对外资国家安全审查制度源起于 “政治考量”

对外资进行国家安全审查，多国皆有，其中最受关注的乃是美国等主要发达

经济体的实践。① 尤其是美国的国家安全审查制度，被认为是其政府 “平衡市场

开放与国家安全的产物”②，突出了在开放经济条件下 “安全”的重要性。分析

可知，外资国家安全审查制度的设立初衷、制度规定、具体实践，都充满了

“政治考量”，可谓政治态度在跨国投资领域的意志体现。

首先，设置对外资的国家安全审查制度，最初就是为了限制和排除 “妨害”

美国国内安全的外来投资。早在１９世纪时，美国就曾在国家基础设施建设等方

面限制过外来投资；③ １９５０年通过的 《国防生产法》正式授权美国总统可以规

制工业生产以满足国防要求，这可视为后来美国在大力倡导自由贸易、坚持推行

自由主义经济政策的同时授权总统对外来投资进行具有政治目的安全审查的滥

觞。１９６０年，中东主要产油国组建石油输出国组织 （欧佩克，ＯＰＥＣ），并在苏

联支持下通过成立国有石油公司、收回油田开采权等方式，逐步争得国际石油市
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①
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需要注意的是，美国是较早明确对外资进行国家安全审查的国家，但真正率先通过立法手段实施

对外资的国家安全审查的，则是加拿大。１９７３年，加拿大通过了 《外资审查法案》，做出了关于外资并

购、新兴商业领域实施安全审查的初步规定，成为世界上第一个用成文法规制外商投资的国家。参见Ｓｔｅ
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场的主动权，资本实力得到迅速扩张。这些国家的富余资本随即大量涌入美国，

并在多个领域进行了大量的战略性投资。１９７５年，美国总统福特签署命令，设

立由美国财政部主导的联邦政府跨部门外资审查机构 “美国外资投资委员会”

（ＣＦＩＵＳ），对包括来自欧佩克的巨额外资进行监管和分析，审查其在关键性基础

设施和重要技术领域对美国国家安全的潜在影响。① 这标志着美国对外资进行国

家安全审查机制的初步设立，并决定了其根本目的是政治性的而非纯粹经济性

的。② １９８８年，美国国会通过 《埃克森———佛罗里奥法案》，规定凡是有充分证

据表明外国投资会危及美国国家安全，总统有权暂停或者中止交易，这为审查外

资、保障国家安全提供了基础性法律依据。③ 此后，围绕着如何有效实施对外资

的国家安全审查，美国对相关法案进行了多次修正，逐步形成了比较完善的、多

层次的法律法规体系，确立了以 ＣＦＩＵＳ为实施主体、以一系列法案为执法依据

的美国外资国家安全审查机制，④ 并在立法基础、机构设置、审查程序、信息公

开等方面发展为全球 “标杆”⑤。

其次，在审查机制中，美国始终不曾明确 “国家安全”的具体所指。尽管

目前美国针对外资的国家安全审查机制已经比较严密，有关法条、规制、机构等

都相对成熟，但所有的文件中却不曾对 “国家安全”的准确意蕴、主要内涵与

精确范畴进行明确的界定。１９９１年美国国会通过的 《埃克森———佛罗里奥法案

实施条例》序言中提及，在草拟该法案条款过程中曾经收到过关于准确界定

“国家安全”含义，并给出明确范畴指示的请求。例如，当时有学者提出，要在
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法案中正面列举出对国家安全有实质影响的产品和服务，或者采取排除法，列出

不对国家安全产生实质影响的产品和服务；也有建议提出，法案应该根据外资交

易规模确定一些明确的审查界限，以便将界限之外的外资交易排除在法案适用范

围之外，但均遭到拒绝。ＣＦＩＵＳ认为，这些建议中提及的外资交易规模、交易范

围等内容，与美国国家安全之间并无确定的关系，给出明确限定会妨碍审查委员

会的审查权限，进而 “不适当”地削弱总统保护国家安全的广泛权限。① 因此，

美国对外资的国家安全审查，除了那些 “明显与国家安全无关”的外资交易

外，② 其他的交易均由ＣＦＩＵＳ根据个案情况进行针对性审查。２００７年美国通过的

《２００７年外国投资与国家安全法》对 “国家安全”进行了规定，即 “应被解释

为与国土安全有关的问题，而且应当包括对关键基础设施的影响”，但这种规定

依然极其宽泛；并且，尽管列出了１１项审查时应考虑的因素，但所有的标准均

为描述性的表述，定义并不清晰。③ 这种状况一直延续至今。“国家安全”定义

及其界限的含糊性，使得美国对外资进行的国家安全审查很容易被特定环境下的

政治考量影响甚至左右。

最后，参与对外资的国家安全审查的机构政治色彩浓厚，自由裁量权极

大。根据美国法案，ＣＦＩＵＳ是执行美国总统关于禁止或者解除外资对美国敏感

领域投资行为的重要机构，其组成成员包括了美国财政部、商务部、国防部、

外交部、能源部、国土安全部、劳工部以及总检察长等。当一项外来投资被认

为可能对美国国家安全产生影响时，ＣＦＩＵＳ便会启动审查程序，并做出相应的

裁定。与美国已有的对特殊行业的外资准入限制和特别区域外资限制法案相

比，ＣＦＩＵＳ的审查具有极大的自由裁量权，审查亦不限于交易的某一阶段。换

言之，ＣＦＩＵＳ对外资的国家安全审查可以在其所认定的任何时候启动，甚至包

括交易已经完成的情形。１９９０年中国航空技术进出口总公司收购西雅图一家

生产飞机金属部件的公司，被时任美国总统布什行使否决权，就是在双方交易
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基本完成之际。

由此可见，美国通过 ＣＦＩＵＳ对外资的国家安全审查，表面上看来像是就外

资对国家安全的影响程度进行的客观研判，实际上充分体现了美国总统和联邦政

府对外资进入特定领域的底线态度。由于美国对审查中涉及的关键概念 “国家

安全”的界定含糊不清，加上参与审查之机构的高政治身份，对外资的国家安

全审查实际上很容易成为美国政治高层实施贸易保守主义的一项政策工具。因

此，分析其对外资的国家安全审查制度之变化情况，可以在较大程度上窥探出美

国政府对外政治经济战略的基本态度。

在美国外资国家安全审查机制不断完善的同时，其他主要国家也相继设立了

类似的审查机制，颁布了相关的法律规定。作为战败国，日本在美军占领下制定

了一系列关于国内政治经济秩序全面变革的法律制度，其中１９４９年１２月颁布的

《外汇和外国贸易法》第５章直接设定了限制外国投资进入的领域，并授权财务

省作为主要审查机构、财务大臣作为主要负责人，对外来投资进行安全审查，财

务大臣有权根据审查结果变更或者中止交易。该法案明确规定，政府部门在发现

外国投资危害国家安全、公共安全以及干扰经济平稳运行时，应当禁止外资进入

或者设置进入门槛。１９８０年１０月，日本颁布 《关于对内直接投资的法令》，进

一步解释和补充了前述规定的内容，日本关于外资国家安全审查的体制机制得以

确立。① 加拿大于１９７３年通过的 《外资审查法案》做出了关于外资并购、新兴

商业领域实施安全审查的初步规定，② 成为世界上第一个用成文法规制外商投资

的国家；１９８５年制定了 《加拿大投资法》，２００９年３月通过了对投资法的修正

案，其中规定，无论在加拿大的外资交易是否会带来 “净收益”，政府都有权对

其进行广泛的审查，以评估该交易对国家安全的潜在影响。澳大利亚于２０世纪

七八十年代，相继在 《外资并购法》（１９７５年）、《外资兼并与接管规则》（１９８９

年）等法案中，确立了针对外来直接投资的比较宽松的国家安全审查制度。与

美日不同之处在于，澳大利亚的法案中以 “国家利益审查”取代了 “国家安全

审查”。英国政府是自由贸易政策的主要支持者，但在２００２年通过的 《企业法》

中也规定了涉及国家安全的外来投资需进行申报并接受政府审查的条款，这标志
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着英国对外资国家安全审查的松散确立。① 德国自２００４年开始对外商投资进行

审查；２００８年８月通过了 《对外贸易与支付法》修正案，并于２００９年４月正式

生效，从法律层面确立了对外资的国家安全审查制度；继而，在２０１０年８月和

２０１３年８月，德国又先后对 《对外贸易与支付法》进行修订，增加外资并购安

全审查的内容。通过这两项修正，德国确立了以联邦经济与技术部为审查主体、

以条例修正案所具体规定的外资并购比例２５％为触发条件、包含较为严密程序

的国家安全审查机制。② 此外，俄罗斯联邦在２００８年５月出台的 《俄联邦关于

外资进入对保障国防和国家安全具有重要战略意义的公司的程序法》规定了俄

对外资进行国家安全审查的工作机制、审查对象、审查标准和审查程序，标志着

俄罗斯国家安全审查制度的正式设立。③

与此同时，还有更多的国家和地区，尽管并未创设专门的机构和法律执行对

外资的国家安全审查职能，但在涉及外资交易的实际事务中却做出了与安全审查

相似的行为。例如泰国、菲律宾、巴西等国家限制外资对土地、特定自然资源的

控股比例；在欧洲的一些国家，尽管政府宣称大力支持投资与贸易自由化，但往

往在交易中设置优先条件，从而事实上对外资进入形成限制或者排挤作用。④

所有这些国家设立的对外资的国家安全审查机制或采取的类似行为，本质上

都与美国一样，是一种 “政治考量”压倒纯粹经济利益的设定，其实施与变化

情况，折射出相关国家当局对外来资本的底线态度，编织出特定时代国际投资环

境进而是国际政治经济环境的基本特征。

三　近年来主要经济体对外资的国家安全审查愈益严苛

自２００８年源于美国的次贷危机升级为全球范围内的金融危机后，国际宏观

经济受此拖累，走势持续疲软不振，经济的衰颓刺激了贸易保护主义和经济民族
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主义的复兴。① 各国不断推出版本繁多的贸易和产业保护政策，试图以此实现经

济振兴，最大限度地消除危机造成的负面影响。２０１６年以来，随着欧洲右翼保

守势力的不断崛起、美国特朗普及其所代表的反建制主义势力登上权力中枢，以

及从菲律宾到土耳其，从巴西到俄罗斯、日本，全球范围内强人政治和国家主义

政治思潮的强势复兴，“本土主义—民粹主义—民族主义在世界范围内风行”②，

各国的贸易保护主义越来越超出纯粹经济政策领域，而凸显其政治特征。在此背

景下，美国、英国、德国、澳大利亚、加拿大等主要发达经济体纷纷修改原本比

较宽松的对外资进行国家安全审查的相关法案，通过降低审查门槛、扩大审查领

域、延长审查期限、增加审查程序等方式，不断增大外资进入的制度成本和交易

风险。对外资的国家安全审查呈现出愈益严苛的态势。

美国：２０１７年美国国会起草 《外国投资风险评估现代化法案》，旨在扩大美

国外资审查委员会交易审查范围，以更加有效地解决对国家安全的担忧。该草案

主要修正内容是 “扩大审查权限”“重新界定关键技术”“严格审查特别关注国

家”“大幅调整审查程序”以及 “强制并购交易进行安全申报”等。其中明确规

定将半导体、人工智能、网络安全、核技术、虚拟现实、机器人、自动驾驶汽车

等新兴技术行业的外国投资并购纳入国家安全审查的范围，并且对来自中国和俄

罗斯的投资并购交易进行特别关注。③ ２０１８年８月１日，美国国会通过该法案

（以下简称 “ＦＩＲＲＭＡ２０１８法案”），１３日特朗普总统签署生效；１１月１０日，作

为与新法案配套的两套实施细则，美国财政部宣布 “ＦＩＲＲＭＡ试点计划” （Ｐｉｌｏｔ

Ｐｒｏｇｒａｍ）正式实施，扩展版的美国对外资的国家安全审查法案正式运行，标志

着美国对外资的国家安全审查大幅收紧。

总体看来，实施生效的ＦＩＲＲＭＡ２０１８法案主要的修正体现在３个方面：一是

扩大了美国ＣＦＩＵＳ安全审查的权限范围。新法案规定，ＣＦＩＵＳ的审查权限将扩大

至４个领域，分别是 （１）涉及向外国人出售、转让、租借靠近政府规定的敏感

设施附近的不动产交易；（２）“其他投资”，即向外国投资者提供美国企业所拥

有的非公开的重要技术信息、董事会成员资格或者其他形式的企业决策权等；
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（３）任何可能导致外国投资者控制美国企业的交易或者涉及特定美国企业的

“其他投资”；（４）旨在规避 ＣＦＩＵＳ审查的其他任何交易、转让、协约或者安

排等。① 二是新增对投资美国新兴的、基础性先进技术领域的监管。美国一贯

对敏感行业、涉及国家安全领域的关键技术实施严格的投资管制，但以往的审

查对象主要分布在国防科技、能源、基础设施建设等领域。此次修正实施的审

查法案新增加一条内容，即对新兴行业和先进基础性技术领域的外资交易实施

安全审查，从而将审查对象扩展到了人工智能、机器人、自动驾驶汽车和互联

网安全等新兴技术行业。② 三是加深了对外资安全审查的严格程度，包括将非控

股性投资纳入审查范围③、建立政府投资者强制审查制度、延长审查期限等内

容。其中明确规定对包含国有资本的外国投资进行强制申报，违者将遭受严厉的

惩罚；对美国公司与非美国公司之间的技术合作实施全新的管制体系，对被认为

是敏感行业的技术合作、技术转让等实施严格的限制；安全审查期限从３０天延

长至４５天，对于个别需要进行特别调查的 “极端特殊情形”，还可以另外再延

长１５天。④

英国：２０１７年１０月，英国政府公布 《国家安全和基础设施投资审查》绿皮

书，宣称 “英国初订于２００２年的 《企业法》已经无法适应新的环境变化，无法

更好地维护国家利益，因而需要进行改革，以建立一套独立的关于外商投资的国

家安全审查制度”⑤；２０１８年７月，在征求各方意见后，英国政府发布 《国家安

全与投资》白皮书，进一步改革完善了对外资进行国家安全审查的制度体系。

根据白皮书内容，英国政府对外资的国家安全审查在政府权限、审查范围、审查

程序等方面进行了大幅的修改。
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一是大幅降低对外资进行国家安全审查的门槛并扩大审查范围。白皮书提出

５种触发安全审查的交易类型，即凡是涉及实体公司２５％以上的股份或者选票的

交易、对实体公司产生重要影响或者致使其控制权变更的交易、尽管未达到前两

项标准但会对实体公司产生更深层次影响或者致使其控制权变更的交易、超过

５０％份额的资本并购和对资本管理将产生重大影响或者导致其控制权变更的资本

并购，① 都将自动触发国家安全审查机制，必须接受安全审查。与英国现行的审

查标准相比，触发机制设定的交易门槛大幅降低。② 与此同时，审查的重点领域

也有所扩大，不仅囊括了政府 “核心区域”的关键基础设施建设、特定的尖端

科技、政府和应急服务提供商以及军民两用的敏感技术等，而且向这些核心区域

的上下游延伸，包括与 “核心区域”有关的关键的直接或间接供应商、虽非

“核心区域”但同样是国家重要基础设施的领域以及非核心但同属尖端科技的领

域，都被纳入审查范围。③ 由此，英国政府将国家安全审查从以往的军用技术、

能源、电力、通信等关键基础设施领域扩大到计算机硬件、量子科技等前沿尖端

技术领域和政府服务供应商、军民两用等敏感技术领域，范围大为扩展。据英国

官方预测，这会致使英国每年需要审查报备的交易案件多达２００件左右，其中大

约一半将接受国家安全审查。④ 二是修正了对外资进行国家安全审查的程序，延

长了审查期限。根据白皮书，国家安全审查的程序较以前更加严密，在２００２年

《企业法》所规定的关于国家安全审查自愿申报的基础上，设立了强制申报制

度。如果外国投资涉及英国的企业属于关键经济领域，且具有至关重要的意义，

则对该投资实行强制申报制度，违者将遭到重罚。白皮书还将安全审查期限延长

至６个月，以确保审查过程的充分性和严密性。⑤ 三是大幅扩张政府审查权限。

白皮书提出，英国政府鼓励企业和投资者在涉及国家安全风险的交易之前向政府
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报备，同时也将主动 “介入”那些可能引起国家安全风险的交易之中，以便充

分评估交易对国家的潜在威胁。这种新赋予政府的 “介入”权力非常广泛，以

确保政府在评估和处理各个领域并购交易全过程中的国家安全风险时具有极大的

自主权。① 在安全审查之后，政府可以根据情况采取三项处置措施：确认可以继

续交易、批准但应满足一定条件、阻止或者解除已经发生的交易。对于已经通过

审查的交易，在未来发生进一步交易并可能对国家安全产生重大影响时，政府随

时有权再次展开审查并做出处置。② 此外，国务大臣也有权在其认为合理的情况

下对实施自愿申报的三种类型的外资交易实施国家安全审查，包括获得公司

２５％以上的股权或投票权、以其他方式对公司产生重要影响或致其控制权发生变

更的交易、预期可能对未来国家安全产生影响的新项目和不涉及企业所有权或独

立性的纯资产收购等。

德国：２０１７年７月，德国 《对外贸易与支付法》修正案生效。根据该修

正案，德国一方面建立了对外资安全审查的强制申报制度，规定凡是外国投资

者收购的德国企业涉及安全敏感领域，必须向德国经济部进行申报；另一方

面，新法案也扩大了敏感行业范围，延长了进行安全审查的期限。２０１８年１２

月，德国政府再次通过了一项 《对外贸易与支付法》修正案，并于２０１９年１

月生效实施。此举在２０１７年修正案的基础上，进一步扩大了德国政府审查和

否决涉及国防技术、信息安全、传媒等敏感行业和关键基础设施等领域的外商

投资的权力。

根据两项修正案，德国在对外资的国家安全审查方面的主要变化有：

第一，新增了关于投资并购审查的有区别的强制申报制度。以往，凡是份额不

高于２５％的一般领域的外资并购，无论并购方是否属于欧盟成员国，德国经

济部都不会强制要求交易双方进行安全申报。修正案对此进行了调整和细化，

要求来自非欧盟和非欧洲自由贸易联盟 （ＥＦＴＡ）的国家在针对德国企业的并

购交易时，如果目标企业开展的业务与关键性基础设施、计算机和通信、传

媒、电力或者为关键基础设施领域提供软件服务、云计算及其他有战略意义的
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服务等有关，只要并购交易份额超过１０％就必须进行国家安全审查申报。对

来自欧盟和 ＥＦＴＡ成员国家的投资，“国家安全审查则只是一种 ‘可能性’而

‘强制性’选择”。① 显然，德国新的修正案将来自欧盟和欧洲自由贸易联盟的

投资与其他地区的投资并购进行了明确的区分，对后者进行的安全审查明显收

紧。第二，扩大了对外资并购交易进行强制国家安全审查的行业范畴。以往，

只有明确规定的，仅限于军工、武器以及某些与国家安全相关的计算机技术等

敏感行业的外资并购案在并购规模达到２５％投票权的门槛之后才需要接受德

国经济部的国家安全审查。新法案实施后，一方面，敏感行业的范围大幅扩展

至侦察以及与军事相关的辅助性行业，例如目标监视和跟踪系统、军用电子设

备、军事训练和仿真设备、成像和反成像设备及材料、机器人、数据库和消防

装备等。② 凡是外国投资者涉及上述领域的交易，只要交易规模超过德国目标

公司１０％的投票权，无论投资方是否为欧盟或者ＥＦＴＡ成员国，德国经济部均

有权对该交易进行国家安全审查。另一方面，非欧盟和 ＥＦＴＡ成员国对德国企

业进行投资并购时，强制申报的关键行业扩大到能源、水力、计算机和电信、

金融保险、健康、交通、食品等领域，其中明确规定外资交易凡是涉及为上述

领域提供软件服务的德国企业，将成为国家安全审查的重点对象。③ 第三，修

正了国家安全审查的程序，延长了审查期限。根据新的修正案，对一般领域的

审查案，德国经济部应该在知悉交易各方签署并购协议的３个月内决定是否对

该项交易启动审查，并通知各方；审查周期从原来的２个月延长至４个月；对

敏感领域的审查案，德国经济部在接到交易双方的审查申报后，决定是否展开

审查的期限和审查程序启动后的审查周期，均从原来的１个月延长至３个月，

以确保审查的充分、有效。新修正案还规定，在交易双方签署并购协议后的５
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年内，德国政府可随时启动国家安全审查程序。此项规定事实上延长了德国政

府对特定并购交易实施国家安全审查的有效期限。不过，法案也规定，外国投

资者可以通过主动向德国经济部披露具体的收购计划、外国投资人信息、德国

目标公司及经营领域等基本情况，申请 “无异议证明”，或者事先与德国经济

部进行非正式沟通，以确保并购交易不存在危害德国公共安全和秩序的

情况。①

欧盟：欧盟一直以来并没有设立统一的外资安全审查机制。２０１７年９月，

欧盟委员会发布一份建立对外资进行安全审查制度框架的提案，提及在欧盟成为

全球重要的外资净流入地区，并且外来投资已经对欧盟社会经济发展产生重要影

响的背景下，② 整个欧盟层面并未建立统一的外资国家安全审查机制，但１２个

成员国却各自设有类似的机制。这使得欧盟在细化外资管理方面与各成员国之间

存在协调方面的困难，同时也为欧盟内部不同成员国之间的外资安全审查带来了

重大不确定性，因而极有必要建立一套欧盟层面的安全审查制度。③ 为此，以欧

盟委员会提议的安全审查制度基本框架为蓝本，２０１８年１１月，欧盟正式提出设

立对外资安全审查机制的制度草案；２０１９年２月，欧洲议会通过对草案的表决；

３月欧洲理事会批准该法案，并将于２０２０年１０月生效。这标志着欧盟层面对外

资的安全审查制度正式设立。

审视该法案，值得关注的主要有两点：一是明确了进行安全审查的４个重点

领域，分别是关键基础设施、关键技术、关键进口物资的供应安全、获取敏感信

息或者有能力控制敏感信息的领域。其中关键基础设施包括能源、交通、通信、

数据存储、空间或金融基础设施、敏感性设备；关键技术包括人工智能技术、机

器人技术、半导体及其元器件技术、军民两用技术、网络安全技术、太空技术或

者核技术。凡是涉及上述内容、可能影响到欧盟安全或者公共秩序的外来投资，
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欧盟及其成员国都可以进行安全审查，并且可以重点审查投资者是否被第三国政

府控制，包括通过主权财富基金等形式控股的情况。① 但是该法案并未在这些领

域的外资规模方面做出明确规定。二是设立了欧盟层面的审查合作机制。文件提

出了两种不同情形的安全审查合作机制。一种是在欧盟内部，当某个成员国对某

项外来投资发起国家安全审查时，需同时向欧盟委员会和其他成员国通报。倘若

欧盟委员会认为该项交易将会影响其一个或多个成员国的安全或公共秩序，则无

论其他成员国是否有反馈意见，都将会向发起安全审查的成员国提出指导意见。

如果欧盟委员会或者任一成员国认为一项外来投资将会影响其安全或者公共秩

序，则可以要求对其进行安全审查的成员国提供任何必要的信息以辅助决策，后

者必须慎重考虑欧盟委员会或者其他成员国提出的意见。另一种是欧盟委员会主

动对发生在成员国内的外来投资进行安全审查的情况。当欧盟委员会认为发生于

某个成员国的一项外来投资将影响欧盟安全和公共秩序方面的利益时，无论交易

处于哪个阶段，欧盟委员会均可以向该成员国表达自己的立场，要求其提供必要

的信息，并向其他成员国通报欧盟委员会的态度。外资交易的发生国保留对该项

交易的最终裁定权，但必须充分考虑欧盟委员会的意见；如不接受该意见，就必

须进行更为充分的解释说明。②

加拿大与澳大利亚：１９８５年实施的 《加拿大投资法》已经明确规定了对外

来投资进行安全审查的领域、规模、参与审查的机构、程序等主要内容；２００９

年制定、２０１５年修订的 《投资国家安全审查条例》在细化对外来投资的国家安

全审查方面做了更为具体的规定。③ 相对美、德等国而言，近年来加拿大在国家

安全审查的立法方面变化较小，在某些方面甚至变得更为宽松。例如，２０１７年

加拿大提高了来自世界贸易组织成员的非国有企业投资兼并加拿大非文化产业类

企业接受安全审查的企业价值 （ＥｎｔｅｒｐｒｉｓｅＶａｌｕｅ）标准，从此前的６亿加元提高
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至１０亿加元，这比加拿大政府原定的时间进程提前了２年。① 然而在实践中，

加拿大以国家安全为由否决外来投资的频次要明显高于其他国家。

与加拿大不同，澳大利亚尽管也有关于对外来投资的法律和管理条例，但并

没有专门的国家安全审查法案，而是 “就事论事地对外来投资进行国家利益审

查”。澳大利亚政府认为，“这种灵活的方式要优于固定不变的法条，那些可能

阻止优质投资的教条般的规定势必会妨碍其他有价值的投资。就事论事的审查方

法既能够最大化地保护澳大利亚利益，也能够最大化地促进投资流动”②。根据

１９７５年 《外资并购法》，澳大利亚政府的外资政策由国库部长根据外资审查委员

会 （ＦＩＢＲ）的建议加以实施，ＦＩＢＲ由此成为澳大利亚外资审查机制中的一个重

要环节。近年来，澳大利亚一方面加强立法，在２０１５—２０１７年陆续出台 《外资

并购征税法２０１５》《水域或农业用地外国持有人登记法２０１５》等法案和管理规

定，强化对外资的审查监管，其中两个变化尤为值得关注：一是扩大了对外资的

安全审查范畴，原本外资在澳大利亚国有土地 （例如港口、机场或其他基础设

施的场址）与澳联邦、各州、自治领和地方政府进行的并购交易，不需要接受

国家安全审查，但新的规定取消了这一豁免；二是降低了外国私人投资者购买澳

洲商业用地以租借给政府或者用于其他特定目的 （例如建设公共基础设施、通

信网络或者提供需授权的储蓄服务等）的外资并购交易的审查门槛，从２５２亿

澳元降至０５５亿澳元。③ 另一方面也加强了安全审查的政府力量，在２０１７年新

设立 “关键基础设施中心”，与外资审查委员会共同行使对外资的国家安全审查

职能。但澳政府并没有就 “关键基础设施”给出明确而清晰的界定。综合相关

法案和关键基础设施中心官方网站的有关介绍可以判断，该范围 “将大大超出

澳大利亚目前对外资审查机制中规定的那些内容”，扩展至如下领域：公共基础

设施，包括机场、港口、公共交通设施、能源电力设施、油气供给设施、水资源

存储、处理和供应设施、排污设施等；已建成或者规划中的公路、铁路及其他联
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合运输设施；电信网络设施或者核设施。① 显然，澳大利亚对外资的国家安全审

查范围和力度也在不断强化。

综上所述，在世界范围内，包括美国、英国、德国、加拿大、澳大利亚、欧

盟等国家和地区在内的主要发达经济体，自２０１６年以来，已经从立法、行政等

层面纷纷调整了针对外资的国家安全审查制度。这些调整具有明显的共性特征。

第一，对外资的国家安全审查普遍收紧。从审查门槛来看，无论是按照并购

标的投票权百分比衡量，还是按照并购涉及的标的企业价值规模衡量，抑或是按

照并购交易涉及的资金流量衡量，各国均大幅降低了需接受审查的并购交易的规

模门槛。从审查范围来看，军民两用技术、敏感设施等与国防和安全直接相关的

领域依然是审查的重点，但人工智能、机器人、无人驾驶技术等尖端前沿科技和

数据处理、电信通讯、能源基础设施等重要服务领域的并购，也被列为重点审查

领域。先进制造业、高端服务业等普遍被视为对标的国安全和公共秩序将产生重

要影响的领域被纳入审查范围。从审查程序上看，各国纷纷通过推动立法、增设

审查机构、延长审查时限、强化国际合作等一系列综合手段，极大地增强了安全

审查的严密性，并针对意欲躲避审查的并购行为，明确制定了严厉的惩处措施。

第二，从立法层面入手，强化审查的政治合法性大大增强。尽管国家安全审

查本质上就是一种政治性审查，但与当代史中的其他阶段不同，近年来主要发达

经济体收紧对外资的国家安全审查普遍是从立法入手，通过对原有投资法案的修

正，或者新建关于外资的国家安全审查法案，实现强化监管。例如，美国早在奥

巴马政府时期就一直有呼声要求强化对外来投资的监管，但直到２０１８年国会通

过ＦＩＲＲＭＡ２０１８法案后，监管才真正开始收紧。英国坚持自由主义经济政策，原

来对外资的监管法案相对宽松，经过政府部门有关机构的提议，在发布了绿皮

书、白皮书等官方文件并征求公众意见后，才经立法程序而成为国家法案。加拿

大和澳大利亚最注重审查机构在对外资审查过程中的自主性，但后者在立法和出

台监管条例方面的频次已经大大超出了其他任何国家。对这些国家而言，通过立

法或者修法途径收紧对外资的国家安全审查，意味着收紧审查已经从某些团体的

局部主张，上升为全国通行的法律规定，从团体私利转变为全民意志，由此赋予

收紧审查以高度的合法性。同时，由于立法活动的特性，这种收紧的局面在短时
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间内势必具有不可逆性和不可撤销性。换言之，世界上主要经济发达国家和地区

收紧对外资的国家安全审查是经过复杂立法程序之后的法律结果，具有高度的合

法性和民意基础，而不只是某个党派或者政治强人短时间内的临时主张和主观想

法，这些变化在一定程度上能够比较准确地反映有关国家和地区社会大众对外资

态度的重大转变。

第三，时间上具有联动性。各国收紧监管的时间节点集中在２０１５—２０１８年，

分布非常紧凑。加拿大、澳大利亚在２０１５年前后通过有关法条修正案，率先强

化了对外资的安全审查；美国此轮强化审查的呼声兴起于奥巴马政府时期，

２０１６—２０１８年是具体立法、修法实施阶段，２０１７年美国提出修正案草案，旋即

得到特朗普的公开支持，２０１８年８月即在国会通过；英国在２０１７年下半年提出

了对外资审查法案的修正意见，并在２０１８年下半年公布了白皮书；德国则是在

２０１７—２０１８年完成了相关审查机制的更新和修正；欧盟委员会的审查立法建议

在２０１７年提出，最终在２０１９年年初通过，并将于２０２０年１０月正式生效。

第四，审查对象具有较为明显的针对性，并且具有政治排他性。所有的国家

和地区都强调了对外国有政府背景包括主权财富基金的投资审查，并且均突出了

在前沿、尖端技术领域和高端服务领域的交易审查。与此同时，来自政治盟友的

投资被区别对待，事实上形成了基于政治标准的审查规制。例如，美国在 ＦＩＲ

ＲＭＡ２０１８法案中曾明确划定了 “特别关注国家”，要求特别审查来自明显威胁美

国国家安全利益的国家的投资，同时还规定了国家安全审查的豁免标准，即美国

是否与该投资者母国签订共同防御条约、签订涉及外国投资安全的多边协定、该

投资者的母国设定的外资国家安全审查制度情况以及其他 ＣＦＩＵＳ认为合适的标

准。① 又如，欧盟的审查法案，针对欧盟内外实施了两套不同的标准，并且重点

强调了针对来自东亚国家投资的审查问题。而根据英国、欧盟就修改或者建立投

资审查法案的说明，此举是为了 “与盟国保持一致”②，实际上就是与美国保持

一致。
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①

②

冯纯纯：《美国外资国家安全审查的新动向及其应对》，第１４８—１４９页。
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Ｄｏｃｕｍｅｎｔ：ＰｒｏｐｏｓａｌｆｏｒａＲｅｇｕｌａｔｉｏｎｏｆｔｈｅＥｕｒｏｐｅａｎＰａｒｌｉａｍｅｎｔａｎｄｏｆｔｈｅＣｏｕｎｃｉｌ，ＥｓｔａｂｌｉｓｈｉｎｇａＦｒａｍｅｗｏｒｋｆｏｒ
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四　中国的对外投资成为事实上被审查的主要对象

行文至此，不妨回转目光，观察一下近年来中国的对外投资情况，其主要呈

现出４个方面的特征。

第一，尽管在较长时期内发展缓慢，但从２００７年开始直到２０１６年年底，中

国的对外投资在年度增速方面超越所有非西方国家，投资规模在短时间内成倍增

长，成为跨国投资领域最重要的国家之一。根据联合国贸易与投资委员会的统计

数据，近几年在世界主要国家的跨国资本流动中，对外投资规模和速度增长最快

的３个国家分别是美国、中国和日本。自１９９０年以来，除２００５年和２０１８年出

现大规模回流外，美国长期保持对外投资规模最大国家的地位，日本则长期保持

世界第二大对外投资国身份。中国自 ２００７年对外投资规模开始逐渐扩大；到

２０１６年年底，对外投资规模从２００６年年底的１８０亿美元增长至１９６０亿美元，扩

大了１０倍，年均复合增长率高达２７％；与此同时，美国的对外投资规模从２００６

年年底的２２４０亿美元发展为２０１６年年底的２８９０亿美元，增长了２９％，但年均

复合增长率仅有２６％；日本对外投资增长速度高于美国，但在１０年中也只增

加了２倍，年均复合增长率１１６％，不及中国的一半。如果将欧盟考虑在内，

差距更为明显。２００６—２０１６年，欧盟对外投资规模从６６１０亿美元缩减至４９００亿

美元，缩水了２６％，年均复合增长率－３０％，呈现不断萎缩态势。２０１６年，中

国当年对外直接投资规模达到１９６０亿美元，超过日本居全球第二，仅比美国低

９３０亿美元。因此，２０１７年美国专门追踪中国对外投资情况的机构荣鼎集团

（ＲｈｏｄｉｕｍＧｒｏｕｐ）在发布的报告中宣称，中国 “已经成为全球跨国并购的重要

参与者，……成为仅次于美国的第二大全球投资国”，并认为 “中国未来对外投

资潜力增长巨大，２０１５年、２０１６年的海外并购纪录将成为新的常态”①。图１是

世界主要经济体对外直接投资规模变化情况。

第二，近年来中国的对外投资已经从原材料等产业价值链下游，转移至高端

制造业、高技术产业、高技术服务业等产业价值链更大的领域。起初，中国的对

外投资主要集中在能源矿产、工业原材料等领域，其中海外石油、矿石、电力工
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图１　世界主要经济体对外直接投资规模变化 （１９９０—２０１８年）

　资料来源：笔者依据联合国贸易与投资委员会２０１９年世界贸易报告数据制作。①

程建设等项目构成了中国对外投资的主体部分。② 自２００７年以后，中国强化了

在海外金融、工业制成品、高技术产业等领域的投资布局；２０１２—２０１６年，中

国在海外投资结构较１０年前发生了极大的变化，尤其是在高技术领域的投资规

模不断增大。２０１６年，中国对外投资的首要目标已经转变为工业、高技术、金

融和娱乐业。③ 中国商务部发布的２０１６年对外投资数据显示，当年 “实体经济

和新兴产业受到重点关注，中国企业对制造业、信息传输、软件和信息技术服务

业以及科学研究和技术服务业的投资分别为３１０６亿美元、２０３６亿美元和４９５

亿美元；其中对制造业投资占对外投资总额的比重从２０１５年的１２１％上升为

１８３％；对信息传输、软件和信息技术服务业投资占对外投资总额的比重从

２０１５年的４９％上升为１２０％”；同时，“支持结构调整和转型升级的领域成为

热点。２０１６年全年共实施对外投资并购项目７４２起，实际交易金额１０７２亿美

元，涉及７３个国家和地区的１８个行业大类。其中对制造业，信息传输、软件和

信息技术服务业分别实施并购项目１９７起和１０９起，占境外并购总数的２６６％和

１４７％”④。２０１７年后，中国国内收紧对外投资监管，海外娱乐业投资受到压制，
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①

②

③

④
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中华人民共和国商务部商务数据中心：《２０１６年我国对外投资同比增长 ４４１％》，ｈｔｔｐ：／／

ｄａｔａｍｏｆｃｏｍｇｏｖｃｎ／ａｒｔｉｃｌｅ／ｚｘｔｊ／２０１７１１／３７５７０ｈｔｍｌ。



但高技术产业、有利于国内经济结构换代升级的工业投资，依旧得到大力支

持。① 据２０１９年年初中国商务部发布的新闻通报，２０１８年全年中国对外投资主

要流向 “租赁和商务服务业、制造业、批发和零售业、采矿业，占比分别为

３７％、１５６％、８８％和７７％；……房地产业、体育和娱乐业对外投资没有新

增项目”②。图２是中国对外投资领域分布情况。

图２　中国对外投资领域分布情况

资料来源：ＲｈｏｄｉｕｍＧｒｏｕｐ，“ＣｈｉｎａＲｉｓｅｉｎＧｌｏｂａｌＭ＆Ａ：ＨｅｒｅｔｏＳｔａｙ，”２０１７，ｐ５。
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①

②

２０１７年８月，中国国务院办公厅转发国家发展改革委、商务部、中国人民银行、外交部 《关于进

一步引导和规范境外投资方向的指导意见》，明确了 “鼓励、限制和禁止”开展的境外投资项目。支持境

内有能力、有条件的企业积极稳妥地开展境外投资活动，推进 “一带一路”建设，深化国际产能合作，

带动国内优势产能、优质装备、适用技术输出，提升技术研发和生产制造能力，弥补能源资源短缺，推动

相关产业提质升级；限制境内企业开展与国家和平发展外交方针、互利共赢开放战略以及宏观调控政策不

符的境外投资，包括：（１）赴与中国未建交、发生战乱或者我国缔结的双多边条约或协议规定需要限制
的敏感国家和地区开展境外投资；（２）房地产、酒店、影城、娱乐业、体育俱乐部等境外投资；（３）在
境外设立无具体实业项目的股权投资基金或投资平台；（４）使用不符合投资目的国技术标准要求的落后
生产设备开展境外投资等。禁止境内企业参与危害或可能危害国家利益和国家安全等的境外投资。对境外

投资项目实施分类指导。对鼓励开展的境外投资，要在税收、外汇、保险、海关、信息等方面进一步提高

服务水平，为企业创造更加良好的便利化条件。对限制开展的境外投资，要引导企业审慎参与，并结合实

际情况给予必要的指导和提示。对禁止开展的境外投资，要采取切实有效的措施予以严格管控。国家发展

和改革委员会门户网：“国务院办公厅转发国家发展改革委商务部人民银行外交部关于进一步引导和规范

境外投资方向指导意见的通知。”参见ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗｎｄｒｃｇｏｖｃｎ／ｇｚｄｔ／２０１７０８／ｔ２０１７０８１８＿８５８２６５ｈｔｍｌ。
中华人民共和国人民政府网：《商务部合作司负责人谈２０１８年全年对外投资合作情况》，ｈｔｔｐ：／／

ｗｗｗｇｏｖｃｎ／ｘｉｎｗｅｎ／２０１９－０１／１６／ｃｏｎｔｅｎｔ＿５３５８３６９ｈｔｍ。



第三，近年来中国的对外投资明显从欠发达地区转移至政治稳定、风险系数

更小的发达国家和地区，从外围向中心地区转移的趋势十分明显。图３是中国对

外投资的主要标的国变化情况。根据荣鼎集团的追踪报告，在２１世纪初，中国

的对外投资主要分布在中东、中亚、非洲、拉美等资源富集但投资风险较高的地

区；随着投资规模的扩大，中国投资者对风险的敏感度不断升高，投资开始越来

越多地流向政治稳定、资源富集的发达经济体，加拿大、澳大利亚、美国等成为

重要流入地。２００８—２０１３年，此三国几乎吸纳了接近一半的中国对外投资。此

后这种调整持续进行，到２０１６年年底，美国、欧盟、加拿大、澳大利亚、日本

等已经成为中国对外投资的主要标的国；其中美国和欧盟持续多年高居前两位，

吸收了接近六成的中国对外投资。①

图３　中国对外投资的主要标的国变化情况

资料来源：ＲｈｏｄｉｕｍＧｒｏｕｐ，“ＣｈｉｎａＲｉｓｅｉｎＧｌｏｂａｌＭ＆Ａ：ＨｅｒｅｔｏＳｔａｙ，”２０１７，ｐ５。

第四，中国的对外投资中，公有经济成分比重极高，国有背景的投资规模居
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高不下。根据中国商务部的数据，２０１６年中国非金融类对外投资中，属于非公

有经济控股的境内投资者对外投资约为１２３２４亿美元，占总量的６８％；① ２０１７

年４月，中国国资委官员称，当时中央企业境外投资额占中国非金融类对外投资

的６０％，② 如果将地方各级政府的国有企业境外投资计算在内，这一比例必然会

显著提高；２０１９年１月公布的数据显示，２０１８年全年中国非公有经济控股主体

对外投资５５４２亿美元，占比５７４％，③ 意味着在中国的对外投资中，有接近一

半的投资主体为公有制经济控股；如果将非公有制经济控股的对外投资中的公有

制部分计算在内，则其比重势必更高。

对外投资增速最快的非西方国家，投资领域向高技术、高端服务业转移，投

资地区从高风险的发展中国家向美、欧等发达国家和地区转移，公有制经济在对

外投资中占比明显高企：这些正是中国近年来在跨国投资领域展现出来的鲜明特

征。与主要发达经济体在国家安全审查方面的最新变化进行比对，不难发现，二

者具有高度的一致性。从时间上看，中国的对外投资规模在２０１６年达到近年来

的峰值，此后出现大幅调整；无独有偶，主要发达经济体对外资的国家安全审查

也于２０１６年前后开始收紧。作为一项普适性的律法或行政机制，各国关于外资

的国家安全审查不可能明确指出其针对性，不同立场的学者亦可辩解这些变化与

某一个国家的具体行为之间不具有强关联性。但倘若以一种印象主义的方法来

看，显然，主要发达经济体收紧对外资的国家安全审查，与中国在跨国投资领域

的蓬勃发展之间，具有紧密的关联性。即便不去考察二者之间的因果关联，仅仅

从各国生效的新法案看，如果继续按照２０１６年以前的对外投资风格发展下去，

则来自中国的资本势必成为最主要的审查对象。

事实上，主要修正安全审查法案的国家并不讳言其针对中国投资的主观意

图。德国主流媒体指出，２０１７年修正 《对外贸易与支付法》缘由之一就是２０１６

年中国的美的集团成功收购德国最大工业机器人制造商库卡，引发德国舆论对外

资并购的激烈争论，④ 不仅加速推动德国修订通过了更为严苛的对外投资审查法
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①

②

③

④

中华人民共和国商务部：《中国对外投资发展报告２０１７》，第１７页。
肖亚庆：《央企境外投资已占我国非金融对外投资 ６０％》，新浪财经网，ｈｔｔｐ：／／ｆｉｎａｎｃｅｓｉｎａ

ｃｏｍｃｎ／ｈｙ／ｈｙｊｚ／２０１７－０４－２８／ｄｏｃｉｆｙｅｔｗｔｆ８７８８６７０ｓｈｔｍｌ。
中华人民共和国人民政府网：《商务部合作司负责人谈２０１８年全年对外投资合作情况》。
法兰克福汇报网： “ＯｅｔｔｉｎｇｅｒｇｅｇｅｎＣｈｉｎｅｓｅｎｂｅｉｍＲｏｂｏｔｅｒｈｅｒｓｔｅｌｌｅｒＫｕｋａ，”ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗｆａｚｎｅｔ／

ａｋｔｕｅｌｌ／ｗｉｒｔｓｃｈａｆｔ／ｕｎｔｅｒｎｅｈｍｅｎ／ｇｕｅｎｔｈｅｒｏｅｔｔｉｎｇｅｒｇｅｇｅｎｋａｕｆｖｏｎｋｕｋａｄｕｒｃｈｃｈｉｎｅｓｅｎ１４２６０５４６ｈｔｍｌ。



案，而且促使德国积极联络法国、意大利等国，推动欧盟制定相关应对法案；美

国ＦＩＲＲＭＡ２０１８法案的主要动议人、美国参议院共和党党鞭约翰
!

康宁在白宫圆

桌会议上坦言，来自中国的投资是美国面临的重大威胁之一，中国在美国大幅投

资人工智能、自动驾驶汽车和互联网领域等新兴行业，而美国企业在中国却长期

面临 “以技术换市场”的问题，修改法案的目的就是要限制中国的在美投资；①

欧盟在新制定的监管法案中也明确提到，来自中国的投资规模和领域的扩张给其

造成了重大的挑战，为确保经济安全和制造业优势，必须进行有效应对。②

因此，即便不在主要发达经济体收紧国家安全审查和中国在跨国投资领域的

迅猛发展之间建立完全合乎科学行为主义所要求之标准的强有力的因果链条，来

自中国的跨国投资也已经确凿成为收紧审查的主要对象。在此，聊举一例以

证之。

２０１８年中国国家电网公司 （ＳＧＣＣ）收购德国输电系统运营商５０ＨｅｒｔｚＴｒａｎｓ

ｍｉｓｓｉｏｎＧＭＢＨ（以下简称 “５０Ｈｅｒｔｚ”）２０％股份被否决案，可以集中反映出德国

近年来对中国投资的态度。５０Ｈｅｔｒｚ公司是德国四大电网公司之一，６０％的股份

由比利时电网运营商 Ｅｌｉａ掌握，其余４０％归属于澳大利亚投资基金 ＩＦＭ公司；

近年来由于投资能力下降，发展受限。２０１８年２月９日，５０Ｈｅｒｔｚ公司宣布 ＩＦＭ

公司有意将２０％的股份出售给ＳＧＣＣ，总值８亿欧元；在 “股东 Ｅｌｉａ公司批准、

德国政府监管机构不提出异议”的情况下，交易将能够 “在今夏完成”。③ 据德

国２０１７年７月１２日新修订通过的外资监管法案，在关键基础设施领域，如电

网、通信、银行金融服务商等并购规模超过２５％时，必须接受德国政府的安全

审查。ＳＧＣＣ收购５０Ｈｅｒｔｚ的股本比例只有２０％，并未触发强制审查条件。但在

６８

世界政治研究（２０２０年第二辑 总第六辑）

①

②

③

美国白宫网：“ＲｅｍａｒｋｓｂｙＰｒｅｓｉｄｅｎｔＴｒｕｍｐａｔａＲｏｕｎｄｔａｂｌｅｏｎｔｈｅＦｏｒｅｉｇｎＩｎｖｅｓｔｍｅｎｔＲｉｓｋＲｅｖｉｅｗＭｏｄ
ｅｒｎｉｚａｔｉｏｎＡｃｔ（ＦＩＲＲＭＡ），”Ａｕｇｕｓｔ２３，２０１８，ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗｗｈｉｔｅｈｏｕｓｅｇｏｖ／ｂｒｉｅｆｉｎｇｓｓｔａｔｅｍｅｎｔｓ／ｒｅｍａｒｋｓｐｒｅｓ
ｉｄｅｎｔｔｒｕｍｐｒｏｕｎｄｔａｂｌｅｆｏｒｅｉｇｎｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｒｉｓｋｒｅｖｉｅｗｍｏｄｅｒｎｉｚａｔｉｏｎａｃｔｆｉｒｒｍａ／。

欧盟法案在提及保护本地区产业优势的同时，也强调了其他国家尤其是中国对外资进入设定了严

苛的限制，并导致在对华资本保持开放的同时，欧盟资本无法在华享受对等的权利。这也是欧盟设立对外

资的国家安全审查制度之重要理由。参见ＥｕｒｏｐｅａｎＣｏｍｍｉｓｓｉｏｎ，ＰｒｏｐｏｓａｌｆｏｒａＲｅｇｕｌａｔｉｏｎｏｆｔｈｅＥｕｒｏｐｅａｎＰａｒ
ｌｉａｍｅｎｔａｎｄｏｆｔｈｅＣｏｕｎｃｉｌ：ＥｓｔａｂｌｉｓｈｉｎｇａＦｒａｍｅｗｏｒｋｆｏｒＳｃｒｅｅｎｉｎｇｏｆＦｏｒｅｉｇｎＤｉｒｅｃｔＩｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓｉｎｔｏｔｈｅＥｕｒｏｐｅａｎ
Ｕｎｉｏｎ，ｐ２；ＥｕｒｏｐｅａｎＣｏｍｍｉｓｓｉｏｎ，ＣｏｍｍｉｓｓｉｏｎＳｔａｆｆＷｏｒｋｉｎｇＤｏｃｕｍｅｎｔ：ＰｒｏｐｏｓａｌｆｏｒａＲｅｇｕｌａｔｉｏｎｏｆｔｈｅＥｕｒｏｐｅａｎ
ＰａｒｌｉａｍｅｎｔａｎｄｏｆｔｈｅＣｏｕｎｃｉｌ，ＥｓｔａｂｌｉｓｈｉｎｇａＦｒａｍｅｗｏｒｋｆｏｒＳｃｒｅｅｎｉｎｇｏｆＦｏｒｅｉｇｎＤｉｒｅｃｔＩｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓｉｎｔｏｔｈｅＥｕｒｏｐｅ
ａｎＵｎｉｏｎ，ｐ３。

北极星输配电网：《战略布局！国家电网入股德国电网巨头５０赫兹２０％股份》，ｈｔｔｐ：／／ｓｈｕｐｅｉｄｉ
ａｎｂｊｘｃｏｍｃｎ／ｎｅｗｓ／２０１８０２２２／８８１２７５ｓｈｔｍｌ。



２０１８年７月２７日，德国政府宣布国有银行德国复兴信贷银行将收购５０Ｈｅｒｔｚ拟

出售的股份，从实际行动上否决了 ＳＧＣＣ的收购案。在给 《２１世纪经济报道》

询问此事的回复邮件中，德国经济事务和能源部并未直接评论ＳＧＣＣ本身，而是

宣称，包括水、信息技术、保险、交通运输和健康等在内的产业部门属于德国的

关键基础设施；基于国家安全，德国政府对这些领域的保护具有重大意义。《２１

世纪经济报道》援引德国法律界人士评论称，尽管政府并未直接出面阻止ＳＧＣＣ

收购５０Ｈｅｒｔｚ公司的股份，但指令另一家德国企业行使其优先购买权而取代前

者，意味着 ＳＧＣＣ今后投资德国国家电网系统等关键基础设施将变得希望

渺茫。①

值得玩味的是，５０Ｈｅｒｔｚ作为德国重要的电网运营商，其股权长期掌握在外

国企业手中，本次交易完成后，其八成股权仍不在德国企业手中。如果德国政府

认为外国企业投资本国关键基础设施妨害安全，则仅有５０Ｈｅｒｔｚ２０％的股权并不

能根本性地强化其安全状态，德国政府更应该做的是迅速将本国资本的控股比例

扩大至一半以上，并获取决策权；如果非德国资本在企业中的股权比例与安全问

题无直接关联，则德国政府指示其国有银行 “抢购”ＳＧＣＣ与５０Ｈｅｒｔｚ市场交易

的股权部分，就变得几无道理。但倘若将５０Ｈｅｒｔｚ两家控股公司的母国比利时、

澳大利亚与ＳＧＣＣ的母国进行比较，则能够发现，比、澳、德作为传统西方经济

发达国家，同时作为美国的盟国，在 “国家安全”问题上天然比较容易形成一

致性的立场。而中国作为非西方、非资本主义民主制并被美国认定为战略竞争对

手的国家，在 “国家安全”问题上已经被先验式地画像，立场影响着决策。

ＳＧＣＣ参与的这项投资交易，集中了 “中国” “国有” “关键基础设施”等前述

主要发达经济体在收紧对外资的国家安全审查方面几乎全部敏感字样，因而尽管

交易规模并未达到法案规定的强制安全审查的门槛，德国政府依旧进行了重点关

注，并最终事实上实施了否决。

概言之，ＳＧＣＣ与德国５０Ｈｅｒｔｚ公司交易的失败，并非交易双方之间的商业

原因：不存在双方在交易价格上的分歧；也并非出于法律原因：该交易完全符合

德国新修订的投资审查法案，甚至未触发强制安全审查的条件；其失败从根本上

看是政治性的：德国政府对来自中国的国有企业在本国关键基础设施领域进行大
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① 和佳：《一周两起对德并购交易遇阻，德国对外国投资审查或将收紧》， 《２１世纪经济报道》，
２０１８年７月３１日，ｈｔｔｐ：／／ｅｐａｐｅｒ２１ｊｉｎｇｊｉｃｏｍ／ｈｔｍｌ／２０１８－０７／３１／ｃｏｎｔｅｎｔ＿９１１０１ｈｔｍ。



规模投资充满疑虑与担忧。

但这并非个案。表１列出了近年来主要中资企业海外投资并购被立案审查情

况。据不完全统计，仅２０１８年，中国企业在海外投资影响力较大、被否决的案

例有：５月，中国交建集团收购加拿大建筑企业爱康集团案被否决；７月，中国

国家电网公司收购德国５０Ｈｅｒｔｚ公司２０％股份案被否决；８月，山东烟台台海集

团收购德国机械制造商 Ｌｅｉｆｅｌｄ公司案被否决；１１月，香港长江基建集团１２０亿

澳元收购澳大利亚天然气管道运输商 ＡＰＡ案被否决。往前追溯则还有：２０１７年

９月，中国互联网企业四维图新联合腾讯公司收购地图服务商 ＨＥＲＥ被否决；

２０１６年１０月中国福建宏芯基金６７亿欧元收购德国芯片设备生产商爱思强被否

决；２０１６年８月中国国家电网公司收购澳大利亚电网公司Ａｕｓｇｒｉｄ被否决；２０１６

年６月中国国家电网公司收购比利时能源配网公司被否决；２０１６年４月香港长

江和记实业公司１４５亿美元收购西班牙电信旗下英国移动电话业务被否决。在上

述案例中，除ＳＧＣＣ收购 ５０Ｈｅｒｔｚ案外，其他被否决的理由均明确为 “国家安

全”，反映出主要发达经济体对中国投资更加犹疑保守的态度。

　表１ 近年来主要中资企业海外投资并购被立案审查情况列表

时 间 案 件 审查国 结果 理 由

２０１８１１ 香港长江基建集团收购澳大利亚ＡＰＡ公司 澳大利亚 政府否决 国家安全

２０１８０８ 烟台台海集团收购德国Ｌｅｉｆｅｌｄ集团案 德国 政府否决 国家安全

２０１８０７ 中国国家电网公司收购德国５０Ｈｅｒｔｚ案 德国 被取代

２０１８０７
中方全资持股的加德纳航空收购英国北方航空公

司案
英国 无条件通过

２０１８０５ 中国交建集团收购加拿大爱康集团案 加拿大 政府否决 国家安全

２０１７０９ 四维图新和腾讯收购地图服务商ＨＥＲＥ股权案 美国 政府否决 国家安全

２０１７０５ 中国海能达收购英国数字对讲机供应商赛普乐案 英国 无条件通过

２０１６１０ 福建宏芯基金收购爱思强案 美国 政府否决 国家安全

２０１６０８ 中国国家电网收购澳大利亚电网Ａｕｓｇｒｉｄ案 澳大利亚 政府否决 国家安全

２０１６０６ 中国国家电网收购比利时能源配网公司案 比利时 政府否决 国家安全

２０１６０４ 香港长江和记实业公司收购英国移动电话业务案 英国 政府否决 国家安全

　　资料来源：笔者自制。
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五　广域视野中诸多变化的世界政治意蕴

尽管以美英为代表的西方资本主义发达国家自第二次世界大战以来在国际贸

易、跨国投资中始终以经济自由主义理念为基本格调，但以民族主义、国家主义

为底色的贸易保护主义、经济民粹主义作为一种 “潜流”，始终运行于经济自由

主义的表象之下。主要发达经济体在国际经济领域的政策变迁与立场变化，并不

只是简单的完善立法、维护经济利益，本质上是其国际政治经济立场在世界经济

贸易领域的投射，并在更深层次上折射出来自主要发达经济体的政治精英、社会

大众对其所处时代之国际政治局势的基本态度。因此，从更长的历史时段看，主

要发达经济体收紧对外资的国家安全审查并非新事。

复以美国为例。学者曾分析美国对外资的国家安全审查发展历史，发现从

１９７５年ＣＦＩＵＳ成立至今，美国共经历了三次投资保护主义浪潮，每一次都是通

过修改法律来实现的。在一波波的投资保护主义推动下，ＣＦＩＵＳ从无到有，从一

个松散的咨询性质的行政联席会议演变为跨越行政和立法系统的、美国资本的产

权市场的守门人，内中彰显的是美国货币金融霸权与军事霸权内在博弈的两难逻

辑，是美国不同政治群体对国际自由主义经济秩序的博弈困境。① 这一论断点揭

示了美国收紧对外资的安全审查与美国对外政治经济政策之间的深刻关联。实际

上，当前美国愈益严苛的外资国家安全审查制度，正与其已经实施的包括能源现

实主义、技术保护主义等一道，共同编织成一幅极度保守、极度反国际主义、反

全球化的特朗普政治经济图景。

早在总统竞选时，特朗普便大力主张扭转奥巴马政府推行已久的扶持新能源

及其技术发展的政策，转而发展和壮大美国传统化石能源行业。入主白宫后，特

朗普任用佩里为能源部长，大力实施由后者概括为 “能源现实主义”的能源战

略。② 与奥巴马时期美国主动融入国际社会应对全球气候变暖的政策不同，特朗

普 “能源现实主义”不仅大幅削减了对新能源和应对气候变化行动的支持，取
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①

②

翟东升、夏青：《美国投资保护主义的国际政治经济学分析———以ＣＦＩＵＳ改革为案例》，《教学与
研究》２００９年第１１期，第５９—６０页。
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消了对新能源的产业补贴和税收优惠，还不顾国际社会反对，退出了 《巴黎气

候协定》，从而重挫国际社会应对气候变化的努力；同时，特朗普大力支持油

气、煤炭等传统化石能源行业，取消了诸多限制国内化石能源生产的政府和行业

监管，放松了对油气资源出口的管制措施；新建、扩建和升级现有油气管网和液

化天然气出口平台，打造 “能源运输走廊”；此外，特朗普政府还坚持强调 “美

国优先”，以美国化石能源为政策武器，增强本国和政治盟友的能源安全，巩固

其全球战略权势，并打击敌对国家的能源软肋。能源，尤其是美国丰富的油气资

源，包括近几年迅速发展的页岩气等，都成为特朗普政府用以促进经济恢复、削

减贸易赤字的重要手段。在应对美国经济衰退、增加工人就业问题上，特朗普政

府显然将美国迫切的现实需要而非全球应对气候变化的道义责任排在首位，其政

策的现实主义意味十分浓厚。

与能源现实主义相应的，是美国在新兴高技术领域的强化管制政策。２０１８

年特朗普政府通过了关于美国先进技术出口的管制法案，明确要求禁止或者限制

重要领域先进技术的对外出口和转让。除了严禁外资进入本国收购高端技术企业

外，还特别规定美国高端技术企业的技术出口必须经过政府有关部门的审查，违

者将遭受重罚。与此同时，美国以非正式的方式对涉外尖端科研合作项目进行政

府审查，凡是受雇于美国企业、科研院所的重要科研人员，均需上报接受外国资

助的情况，并根据不同情形，对其采取解雇、限制等处理措施；而原本与国外机

构尤其是有外国政府背景的机构有合作关系的美国科研实体、个人等，都正在或

者已经遭到不同程度的调查与询问。其目的正是要防止可能出现的所谓 “技术

被窃”事件。此外，美国还收紧了针对外国学者来访的签证管制，尤其是来自

中国的多位科研人员在前往美国参加学术交流之际被拒签或者遣返，表现出其在

科学技术领域越来越保守、闭锁的态度。

除此之外，还有从２０１７年就开始酝酿、发酵，至今已经对世界经济整体

形势造成严重负面影响的对华进口商品加征高额关税，引发中美两国持续至今

仍未见完全结束迹象的贸易战；美国与欧盟、日本等国就汽车、钢铁等行业重

新修订贸易协定的纠纷；持续拖欠联合国会费、威胁或者已经退出包括应对气

候变化国际组织在内的多个多边国际组织；在伊核问题、朝核问题上持续保持

强硬立场，单方面完全撕毁奥巴马政府就伊核问题达成的阶段性成就；扩大美
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国司法长臂管辖范围，对５Ｇ产业领域重要竞争对手中国科技企业中兴、华为

等公司实施国家制裁；大力宣扬中国 “威胁”，频频介入中国涉港、涉疆、涉

台等内政当中，极力强调新形势下的大国竞争等。所有这些交织在一起，彰显

出在世界经济持续疲惫不振、美国经济增长乏力的背景下特朗普政府更加保

守、更加强调美国本国利益重于国际社会普遍利益、更加重视通过国际霸权机

制维护和增加其本国利益的对外战略特质。

更重要的是，这些并非美国一国的单个行为，特朗普式的对外战略在主要发

达经济体中时常可见。从英国到加拿大，从澳大利亚到德意志联邦，乃至整个欧

盟，连同在俄罗斯、日本、菲律宾、巴西、土耳其，强人政治与民粹主义交织在

一起，推动着国家主义压倒国际主义。重提大国竞争、强调国家安全重于其他利

益，这成为特朗普式对外战略大行其道的世界中最显著的特质。由此可以大体确

认，当前的世界局势越来越彰显出与冷战结束三十年来主流国际社会所熟悉的国

际自由主义理念截然不同的，但显然更具历史厚度的现实主义政治经济逻辑。在

这样的逻辑下，国家利益压倒国际公利，权势斗争战胜经济获益，一国安全重于

整体和平，相对收益高于绝对收益。因此，“９０年代以来在全球范围内大行其道

的经济自由主义神话已经破灭”①。经由自由主义推崇者亲手建立起来的 “国家

安全长墙”，正在肇基，并将可能以超出人们想象的速度，在全球范围内普遍

建成。

这一结论对中国外交战略亦有重要意蕴。如果复杂现实主义压倒了国际自

由主义成为全球政治主流，那么一个更趋紧张和内在复杂能动的世界必然不可

避免。对意气风发地走向复兴的当代中国而言，这个正在到来的世界实可谓遍

地危机。它固然可能给中国提供某些战略机会和外交机会，但势必如同前文已

经提及的那样，将在更多的领域增大中国的困难、压力和伤害。在一个不那么

“儒”的世界中，中国一方面应在需要甚或必需时，无畏地正面攻坚、决战决

胜，以坚决阻止和回击对核心利益的重大伤害；另一方面应在 “保底”的前

提下交互使用 “战略军事”与 “战略经济”，审慎进取，大力克制可能有的战
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略冲动，参照中国优秀政治主流传统中的 “战略保守主义”，集中致力于中国

自身的稳定、繁荣和进步。① 要始终坚持这样一项基本信念：扎扎实实地建设

好这个有着１４亿人口的发展中大国，是当代中国对人类社会做出的最大、最

好的贡献。
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① 时殷弘： 《特朗普当选美国总统对世界和中国的意义》， 《太平洋学报》２０１７年第１期，第
１００页。　


